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Abstrak 
Laba menjadi isu penting yang harus dilihat dari sisi kualitasnya karena laba 
merupakan indikator yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja 
operasional perusahaan. Investor dan kreditor menggunakan laba untuk 
mengevaluasi kinerja manajemen, memperkirakan earnings power dan untuk 
memprediksi laba dimasa yang akan datang. Sampel yang digunakan adalah 
97 perusahaan manufaktur periode 2013–2017. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa ukuran dividen, pertumbuhan penjualan perusahaan, 
dan kepemilikan institusional secara langsung berpengaruh terhadap kualitas 
laba. Namun ketika kepemilikan institusional dijadikan sebagai variabel 
moderasi, variabel ini tidak terbukti dapat memoderasi variabel independen 
dalam penelitian ini. 
 
Kata kunci: pembayaran dividen, prospek pertumbuhan perusahaan, volatilitas arus kas 
operasional, good corporate governance, kualitas laba 
 
 
1. Pendahuluan 
Laba merupakan indikator yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja 
operasional perusahaan. Investor dan kreditor menggunakan laba untuk mengevaluasi 
kinerja manajemen, memperkirakan earnings power dan untuk memprediksi laba dimasa 
yang akan datang (Dul Muid, 2009).  
Laba yang tidak menunjukkan informasi yang sebenarnya tentang kinerja 
manajemen dapat berdampak pada tidak maksimalnya tujuan yang dicapai pihak 
pengguna laporan. Jika laba seperti ini digunakan oleh investor untuk membentuk nilai 
pasar perusahaan, maka laba tidak dapat menjelaskan nilai pasar perusahaan yang 
sebenarnya. Bagi investor, laporan laba dianggap mempunyai informasi untuk 
menganalisis saham yang diterbitkan oleh perusahaan. Oleh karena itu, menurut Wati 
dan Putra (2017), kualitas laba menjadi perhatian bagi investor dan para pengambil 
kebijakan akuntansi serta pemerintahan. 
Penelitian yang dilakukan oleh (Sirait dan Siregar, 2014) menyimpulkan bahwa 
pembayaran dividen, prospek pertumbuhan perusahaan dan volatilitas arus kas 
operasional merupakan indikator laba yang berkualitas. Pembayaran dividen, prospek 
pertumbuhan perusahaan dan volatilitas arus kas operasional dianggap dapat 
mempengaruhi kualitas laba karena perusahaan yang membayarkan dividen cenderung 
memiliki kualitas laba yang lebih baik dibandingkan perusahaan yang tidak membayarkan 
dividen. Begitupun dengan prospek pertumbuhan perusahaan yang dianggap dengan 
pertumbuhan penjualan perusahaan atau penurunan penjualan perusahaan dapat 
mempengaruhi kualitas laba perusahaan. Volatilitas arus kas operasional diduga dapat 
mempengaruhi kualitas laba perusahaan karena berkaitan dengan kestabilan arus kas 
perusahaan dalam menjalankan aktivitas operasional bisnisnya.  
Disamping itu, terdapat pula faktor lainnya seperti corporate governance melalui 
kepemilikan institusional yang dianggap dapat mempengaruhi kualitas laba. Hal ini dapat 
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dikarenakan pemilik institusional berdasarkan besarnya kepemilikan dan hak suara yang 
dimiliki dapat memaksa manajer untuk berfokus pada kinerja ekonomi dan menghindari 
peluang untuk perilaku melakukan manajemen laba dan pada akhirnya berpengaruh 
terhadap kualitas laba perusahaan tersebut. 
 
 
2. Studi Pustaka  
Grand theory yang digunakan dalam penelitian ini adalah agency theory dan 
signaling theory. Hubungan agensi tercipta karena ada satu pihak yang berperan sebagai 
principal dan pihak lainnya sebagai agent yang akan melaksanakan kewajiban dan 
amanah dari principal (Jensen dan Meckling, 1976). Kemudian Teori Sinyal adalah teori 
yang menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan untuk memberikan 
informasi baik informasi yang berhubungan dengan keuangan maupun non-keuangan 
kepada pihak eksternal. 
 
2.1. Pembayaran Dividen dan Kualitas Laba  
Berdasarkan dari teori keagenan, dividen dianggap memiliki peran dalam 
meminimalkan konflik keagenan antara manajer dan pemegang saham (Sirait dan 
Siregar, 2014). Maka, perusahaan yang membayarkan dividen dan pertumbuhan dividen 
diharapkan dapat meminimalkan konflik keagenan dan menghasilkan kualitas laba yang 
baik. Argumentasinya karena perusahaan yang membayarkan dividen dianggap didukung 
oleh arus kas yang lebih baik daripada perusahaan yang tidak membayarkan dividen 
sama sekali. 
Ha1: Ukuran dividen memiliki pengaruh positif terhadap kualitas laba. 
Ha2: Pertumbuhan dividen memiliki pengaruh positif terhadap kualitas laba. 
 
2.2. Prospek Pertumbuhan Perusahaan dan Kualitas Laba  
Prospek pertumbuhan perusahaan dapat dikaitkan dengan kualitas laba 
perusahaan. Pertumbuhan perusahaan dapat dilihat secara eksternal dan internal (Sirait 
dan Siregar, 2014). Dengan melihat pertumbuhan perusahaan, kualitas laba dari 
perusahaan sedikit banyak dapat digambarkan dan dinilai kualitasnya. Hal ini dikarenakan 
perusahaan dengan kinerja saham perusahaan yang baik cenderung berusaha memiliki 
kualitas laba yang baik karena fokus utamanya adalah bertumbuh dan berkembang untuk 
menarik minat investor. Namun, perusahaan dengan pertumbuhan penjualan perusahaan 
cenderung untuk memanipulasi kualitas labanya karena tujuan utamanya untuk 
meningkatkan penjualan demi perkembangan perusahaan dan ini pun bisa berdampak 
buruk pada kualitas laba perusahaan. 
Ha3: Kinerja saham perusahaan memiliki pengaruh postif terhadap kualitas laba. 
Ha4: Pertumbuhan penjualan perusahaan memiliki pengaruh negatif terhadap kualitas 
laba. 
 
2.3. Volatilitas Arus Kas Operasional dan Kualitas Laba  
Pengujian kualitas laba dengan arus kas operasional yang tidak dikontrol dapat 
menjadikan kualitas laba perusahaan tersebut kurang dapat diandalkan (Hribar and 
Nichols, 2007). Volatilitas arus kas operasional yang rendah dapat menunjukkan 
kemampuan laba dalam memprediksi aliran kas di masa yang akan datang (Cohen, 2003 
dan 2006). Namun, jika tingkat volatilitas arus kas operasional yang tinggi, kualitas 
pelaporan keuangan akan rendah karena laba yang dihasilkan akan mengandung banyak 
gangguan (noise). Volatilitas arus kas operasional mengindikasikan suatu volatilitas 
lingkungan operasi dan penyimpangan aproksimasi yang besar dan berhubungan dengan 
kesalahan estimasi yang lebih besar dan kualitas pelaporan keuangan yang rendah 
(Dechow and Dichev, 2002).  
Ha5: Volatilitas arus kas operasional memiliki pengaruh negatif terhadap kualitas laba. 
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2.4. Kepemilikan Institusional dan Kualitas Laba  
Setiap perusahaan harus memastikan bahwa 5 asas GCG diterapkan pada setiap 
aspek bisnis dan di semua jajaran perusahaan (KNKG, 2006). Pemilik institusional 
memiliki insentif untuk memastikan bahwa manajemen perusahaan membuat keputusan 
yang akan memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham. Pihak institusional yang 
menguasai saham lebih besar daripada pemegang saham lainnya dapat melakukan 
pengawasan terhadap kebijakan manajemen yang lebih besar juga sehingga manajemen 
akan menghindari perilaku yang merugikan para pemegang saham. Semakin besar 
kepemilikan institusional maka semakin kuat kendali yang dilakukan pihak eksternal 
terhadap perusahaan. Apabila suatu perusahaan memiliki suatu mekanisme corporate 
governance yang terstruktur dengan baik maka akan berbanding lurus dengan kualitas 
laba perusahaan tersebut (Dong Ji et al., 2015). 
Ha6: Kepemilikan institusional memiliki pengaruh positif terhadap kualitas laba. 
 
2.5. Pembayaran dividen, Prospek Pertumbuhan Perusahaan dan Volatilitas Arus Kas 
Operasional terhadap Kualitas Laba dengan GCG sebagai Variabel Moderasi 
Tujuan adanya variabel moderasi kepemilikan institusional dalam penelitian ini 
untuk melihat apakah dengan adanya praktik GCG dalam suatu perusahaan akan makin 
memperkuat atau mempelemah pengaruh dari kebijakan pembayaran dividen, 
pertumbuhan perusahaan dan volatilitas arus kas operasional terhadap kualitas laba.  
Ha7: Kepemilikan institusional memperkuat pengaruh positif ukuran dividen terhadap 
kualitas laba. 
Ha8: Kepemilikan institusional memperkuat pengaruh positif pertumbuhan dividen 
terhadap kualitas laba. 
Ha9: Kepemilikan institusional memperkuat pengaruh positif kinerja saham perusahaan 
terhadap kualitas laba. 
Ha10: Kepemilikan institusional memperlemah pengaruh negatif pertumbuhan penjualan 
perusahaan terhadap kualitas laba. 
Ha11: Kepemilikan institusional memperlemah pengaruh negatif volatilitas arus kas 
operasional terhadap kualitas laba. 
 
 
3. Metodologi Penelitian  
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel independen 
pembayaran dividen, prospek pertumbuhan perusahaan dan volatilitas arus kas 
operasional terhadap variabel dependen kualitas laba dengan Good Corporate 
Governance sebagai variabel moderasi yang dilakukan dengan pengujian hipotesis. Data 
yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) di tahun 2013-2017. Metode pengambilan sampel dengan 
menggunakan purposive sampling method, yaitu metode pemilihan sampel dengan 
menggunakan kriteria-kriteria tertentu. Data penelitian diolah dengan menggunakan 
software stastistik Eviews versi 9 dan menggunakan regresi data panel. 
Ada beberapa keuntungan yang diperoleh dengan menggunakan data panel. 
Pertama, data panel yang merupakan gabungan dua data time series dan cross section 
mampu menyediakan data yang lebih banyak sehingga akan menghasilkan degree of 
freedom yang lebih besar. Kedua, menggabungkan informasi dari data time series dan 
cross section dapat mengatasi masalah yang timbul ketika ada masalah penghilangan 
variabel (Widarjono, 2005). 
 
3.1. Pengukuran Variabel Penelitian 
Tabel berikut akan menampilkan proksi-proksi pengukuran dari seluruh variabel 
dependen, variabel independen dan variabel moderasi. 
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Tabel 1 Variabel Penelitian 
No. Instrumen pengukuran Indikator (rumus) 
1 Kualitas Laba (TACC) TACCi,t =((0 + 1 (SALEi,t - ARi,t) + 2PPEi,t + 
3ROAi,t + εi,t)) / rata-rata total aset 
2 Ukuran dividen (DIVSIZE) Dividend payout ratio = dividen / laba bersih 
3 Pertumbuhan dividen 
(DIVCHANGE) 
Kenaikan ukuran dividen dari tahun sebelumnya ke 
tahun sekarang 
4 Kinerja saham (BTM) harga buku per saham / harga pasar saham 
5 Pertumbuhan penjualan 
(GROWTH) 
Pertumbuhan penjualan perusahaan dari tahun 
sebelumnya ke tahun sekarang 
6 Volatilitas arus kas 
(CFOSTD) 
standar deviasi arus kas operasional / rata-rata total 
aset 
7 Kepemilikan institusional 
(INST) 
kepemilikan saham oleh investor institusi (bank, 
asuransi, dana pensiun, reksadana dan perusahaan 
investasi lainnya) / saham perusahaan beredar 
8 Ukuran perusahaan 
(SIZE) 
Ukuran perusahaan = ln total aset perusahaan 
9 Level kompetisi dalam 
industri (HINDEX) 
Herfindahl-Hershman index = - (pendapatan 
perusahaan / total penjualan dalam sub industri) 
10 Firm maturity (AGE) ln umur perusahaan  
11 Struktur hutang (LEV) total hutang / total ekuitas 
 
3.2. Persamaan Regresi Penelitian 
Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan regresi data panel dan 
menggunakan Eviews sebagai program untuk melakukan pengujian hipotesis penelitian 
ini. Berikut adalah persamaan regresi berganda dalam penelitian ini. 
EQi,t = 0 + 1DIVSIZEi,t + 2DIVCHANGEi,t 3BTMi,t 4GROWTHi,t  + 
5CFOSTDi,t + 6SIZEi,t + 7HINDEXi,t + 8AGEi,t + 9LEVi,t + 10INSTi,t + 
11DIVSIZE_INSTi,t + 12DIVCHANGE_INSTi,t + 13BTM_INSTi,t + 
14GROWTH_INSTi,t + 15CFOSTD_INSTi,t + εi,t 
 
 
4. Hasil dan Pembahasan  
Hasil dan pembahasan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
 
Tabel 2 Hasil Uji t 
Variables 
Expected 
sign 
Coefficient 
Probability  
(1 tailed) 
Kesimpulan 
Constanta  0.678458   
Pengaruh langsung variabel independen 
DIVSIZE - -0.030314 0,0127* H1 diterima 
DIVCHANGE - 0.003729 0,0155 H2 ditolak 
BTM - 0.004730 0,3706 H3 ditolak 
GROWTH + 0.003519 0,0023* H4 diterima 
CFOSTD + -0.205537 0,0000 H5 ditolak 
Variabel kontrol 
SIZE - -0.014274 0,0000*  
HINDEX - -0.047612 0,0008*  
AGE - -0.044370 0,0000*  
LEV + -0.005900 0,0079  
Pengaruh langsung variabel moderasi 
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INST - -0.192583 0,0000* H6 diterima 
Pengaruh variabel independen dan variabel moderasi 
DIVSIZE_INST - 0.213975 0,0060 H7 ditolak 
DIVCHANGE_INST - 0.034615 0,0500 H8 ditolak 
BTM_INST - -0.211548 0,0007 H9 ditolak 
GROWTH_INST - 0.238156 0,0000 H10 ditolak 
CFOSTD_INST - -0.102696 0,4519 H11 ditolak 
 
Hasil dan pembahasan dari pengujian t yang dilakukan sebagai berikut: 
a. Hasil uji t pada tabel 4.6 menunjukkan bahwa variabel independen ukuran dividen 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,0127. Hasil ini menyimpulkan bahwa Ha1 diterima 
dimana ukuran dividen berpengaruh positif terhadap kualitas laba karena nilai 
signifikansi lebih kecil dari 0.05 dan arah koefisien yang sesuai dengan yang 
diharapkan. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang dilakukan 
oleh Sirait dan Siregar (2014) yang menyatakan bahwa ukuran dividen berpengaruh 
terhadap kualitas laba perusahaan. 
b. Hasil uji t pada tabel 4.6 menunjukkan bahwa variabel independen pertumbuhan 
dividen memiliki nilai signifikansi sebesar 0,0155. Hasil ini menyimpulkan bahwa 
secara signifikansi pertumbuhan dividen berpengaruh terhadap kualitas laba namun 
dengan arah yang berlawanan dengan hipotesis, sehingga Ha2 ditolak. Hasil 
penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Yuniarta 
(2013) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak mempengaruhi kualitas laba 
perusahaan.  
c. Hasil uji t pada tabel 4.6 menunjukkan bahwa variabel independen kinerja saham 
perusahaan memiliki nilai signifikansi sebesar 0,3706. Hasil ini menyimpulkan bahwa 
Ha3 ditolak dimana kinerja saham perusahaan perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap kualitas laba karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. Hasil penelitian 
ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sirait dan Siregar 
(2014) yang menyatakan bahwa kinerja saham perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap kualitas laba perusahaan. 
d. Hasil uji t pada tabel 4.6 menunjukkan bahwa variabel independen pertumbuhan 
penjualan perusahaan memiliki nilai signifikansi sebesar 0,0023. Hasil ini 
menyimpulkan bahwa Ha4 diterima karena nilai signifikansi lebih kecil dari 0.05 dan 
arah koefisien yang sesuai dengan yang diharapkan. Hasil penelitian ini konsisten 
dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sirait dan Siregar (2014) yang 
menyatakan bahwa prospek pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap kualitas 
laba perusahaan. 
e. Hasil uji t pada tabel 4.6 menunjukkan bahwa variabel independen volatilitas arus kas 
operasional memiliki nilai signifikansi sebesar 0,0000. Hasil ini menyimpulkan bahwa 
secara signifikansi volatilitas arus kas operasional berpengaruh terhadap kualitas laba 
namun dengan arah yang berlawanan dengan hipotesis, sehingga Ha5 ditolak. Hasil 
penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sirait dan 
Siregar (2014) yang menyatakan bahwa volatilitas arus kas operasional berpengaruh 
terhadap kualitas laba. 
f. Hasil uji t pada tabel 4.6 menunjukkan bahwa variabel moderasi kepemilikan 
institusional memiliki nilai signifikansi sebesar 0,0000. Hasil ini menyimpulkan bahwa 
Ha6 diterima. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Dong Ji et al. (2015) menyatakan bahwa kepemilikan institusional akan 
mengukur kualitas laba perusahaan. 
g. Hasil uji t pada tabel 4.6 menunjukkan bahwa ukuran dividen, pertumbuhan dividen, 
kinerja saham perusahaan, pertumbuhan penjualan perusahaan dan volatilitas arus 
kas operasional yang dimoderasi oleh kepemilikan institusional menolak hipotesis 
dalam penelitian ini. 
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5. Kesimpulan  
Berdasarkan hasil analisis dan pengujian yang telah dilakukan diperoleh kesimpulan 
sebagai berikut: 
a. Ukuran dividen berpengaruh positif terhadap kualitas laba perusahaan. 
b. Pertumbuhan penjualan perusahaan berpengaruh negatif terhadap kualitas laba. 
c. Kepemlikan institusional berpengaruh positif terhadap kualitas laba.  
d. Kepemlilikan institusional sebagai variabel moderasi tidak terbukti dapat memoderasi 
variabel independen ukuran dividen, pertumbuhan dividen, kinerja saham 
perusahaan, pertumbuhan penjualan perusahaan dan volatilitas arus kas operasional 
dalam penelitian ini. 
 
Dalam melaksanakan penelitian ini disadari terdapat beberapa keterbatasan yang 
dialami yaitu keterbatasan waktu peneliti sehingga hanya diperoleh sampel penelitian 
yang terbatas dan penggunaan variabel independen dan moderasi yang seharusnya 
lebihbisa lebih variatif dan tepat untuk lebih dapat menjelaskan faktor-faktor yang 
mempengaruhi kualitas laba perusahaan. 
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